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Opgave 1

Der er givet nedenstaende model:

Y=CY-T)+I(r)+G+NX (1a)
NX =NX(e) (1b)
e=¢€- % (1c)
r=7r" (1d)
M
5= L(Y,r) (Le)
Y =Y (1f)

hvor Y er aggregeret efterspgrgsel efter varer og tjenesteydelser, T' er skatter, G er offentlig forbrugs-
eftersporgsel, NX er nettoeksporteftersporgsel, € er den nominelle valutakurs defineret som antal
enheder udenlandsk valuta pr. dansk krone, P er det indenlandske prisniveau, P* er det udenlandske
prisniveau, r er realrenten, r* er det udenlandske renteniveau, M er det nominelle pengeudbud, og
Y? er udbuddet af varer og tjenesteydelser. En streg over en variabel betyder, at denne er eksogen.
Funktionerne C(Y — T),I(r), NX(g) og L(Y,r) har standardegenskaber og bestemmer henholdsvis
privat forbrugseftersporgsel, investeringseftersporgsel, nettoeksportefterspgrgsel samt den reale pen-

geefterspargsel.

1.1

Den fgrste relation (1) er en identitet, der beskriver, at det samlede forbrug/udbud er givet ved det
private forbrug, C(Y — T'), de private investeringer I(r), det offentlige forbrug og investeringer, G,
samt nettoeksporten, N X.

Den anden relation (2) er en adfeerdsrelation, der beskriver, at nettoeksporten aftheenger negativt af

den reale valutakurs.

Den tredje relation (3) er en identitet, der beskriver, at den reale valutakurs er givet ved produktet

af den nominelle valutakurs og forholdet mellem det indlandske og udlandske prisniveau.

Den fjerde relation (4) er en ligevaegtsbetingelse og en adfeerdsrelation, der beskriver, at det inden-

landske renteniveau er givet ved den udenlandske rente (her antages fri kapitalbevaegelighed m.m.).

Den femte relation (5) er en ligevaegtsbetingelse, der beskriver, at udbuddet af reale penge penge (4% )

er lig den reale pengeefterspgrgsel.

Den sjette relation (6) er en ligeveegtsbetingelse, der beskriver, at den udbudte maengde er lig den

efterspurgte maengde.

1.2

Det fremgar, at landet folger en fastkurspolitik, fordi den nominelle valutakurs er eksogent bestemt.

1.3

Kausalanalysen er givet ved:
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Figur 1: Kausalanalyse

Pilediagrammet er:
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Figur 2: Pilediagram

Modellen har langsigtsegenskaber, idet klassisk dikotomi er opfyldt og priserne er fleksible. Samtidig
er modellen udbudsbestemt, hvilket yderligere bekrzefter, at vi er pa det lange sigte.

14

Hvis en handelspolitik vil gge NX, for en given veerdi af €, ved f.eks. at tilfgre en importtold, vil det
forskyde eftersporgselskurven efter nettoeksport udad (idet der nu importeres faerre varer). Men idet
udbuddet af nettoeksport er usendret, vil forskydelsen udelukkende fgre til, at det samme niveau af
nettoeksport nu opnas til en hgjere real valutakurs. Det hjelper altsa ikke, at fgre protektionistisk
politik, hvis man gnsker at lgse et underskud pa betalingsbalancen. Resultatet er da blot, at bade

importen og eksporten bliver mindre, men forholdet mellem dem er uaendret.
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Figur 3: Effekt af importtold

1.5

Konsekvenserne af at fgre ekspansiv finanspolitik (dvs. hgjere vaerdi af G) er forst at fremmest, at
nettoeksporten falder, fordi Y = C+ I+ G+ NX og Y og r er bestemt i tidligere ordner og de gvrige

variable er eksogene. Den lavere nettoeksport vil igen fore til en hgjere real valutakurs. Dette er vist

nedenfor:

Figur 4: Effekt af ekspansiv finanspolitik

Intuitionen er, at relation 1 kan omskrives til Y — C — G =1+ NX = S. En stigning i de offentlige
udgifter vil altsa mindske udbuddet af opsparing, S, der i sidste ende vil fgre til en hgjere real

valutakurs og en lavere nettoeksport (altsa fuld crowding out).
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1.6

I tilfzelde af at kgbekraftsparitetsteorien holder stik, dvs. € & 1, vil efterspgrgslen efter nettoeksport
veere teet pa perfekt elastisk. Det vil fore til, at effekt af et gget offentlig forbrug vil veere meget
begreenst og lig 0, hvis e = 1. (i praksis antages det ofte, at € er konstant og ikke lig 1, fordi det ikke

ngdvendigvis geelder, at den inden- og udenlandske valutakurs er 1:1 den samme).
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Figur 5: Effekt af ekspansiv finanspolitik under konstant PPP

1.7

En sankning af den nominelle valutakurs vil fgre til en stigning i det indenlandske prisniveau, der
igen vil fore til at den nominelle pengemeengde stiger (fordi M = L(Y,r) - P og de gvrige variable
er bestemt i tidligere ordner). Netop denne effekt kan ogsa afleeses af figuren i opgaven, hvor det

indenlandske prisniveau lgbende stiger overfor D-marken, som kan aflaeses som at forbrugerpriserne i

DK vokser i forhold til Tyskland. Samtidig vil 53}%( veere voksende, svarende til, at man skal betale

flere kroner for en D-mark.

Intuitionen er, at en senkning af den nominelle valutakurs vil seenke den reale valutakurs, der igen
fgre til en hgjere efterspgrgsel efter de danske kroner, der vil gge det indenlandske prisniveau, der
igen vil fore til at den nominelle pengemaengde stiger (fordi fastkurspolitikken skal bevares) som et

led i at ’bevare’ fastkurspolitikken (altsa yderligere udbud af valuta vil deempe overefterspgrgslen).

1.8

Hvis det antages, at der ikke laengere er fri kapitalbeveegelser og ligning (1d) bliver erstattet af:
I =Y —C—G=S5. Det gzelder altsa nu, at de samlede investeringer er lig den samlede opsparing,
idet der nu ikke leengere kan lanes likvider fra udlandet. Nettoeksporten vil i dette tilfeelde veere
lig 0, idet der nu ikke lsengere kan handles med udlandet. Intuitionen er, at nettoeksport er lig
opsparingsoverskuddet, dvs. NX = S — I, men der under hensyntagen til den nye relation gzelder, at
S = I, hvorfor der ikke leengere kan veere nogen eksport (dvs. NX =S —-1=0),daS=1



